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Rapport sur l'Union economique et monetaire dans la Communaute europeenne (12 
avril 1989) 

L'evolution de l'etat actuel de l'integration economique et monetaire dans la Communaute 

1. L'objectif de Turnon economique et monetaire 

1. En 1969, Les chefs d'Etat et de gouvernement, reunis a La Haye, ont decide qu'il convenait d'arreter un 
plan en vue de la creation par etapes d'une union economique et monetaire dans la Communaute. Cette 
initiative a ete prise dans le cadre des grandes realisations de la Communaute dans les annees 1960 : fin de la 
periode transitoire aboutissant a une union douaniere a part entiere, mise en place de la politique agricole 
commune et creation d'un systeme de ressources propres. Par ailleurs, le systeme de Bretton Woods 
manifestait certains signes de declin. Le rapport Werner, elabore en 1970, proposait un plan pour la 
realisation de bunion economique et monetaire. En mars 1971, a la suite du rapport Werner, les Etats 
membres ont exprime "leur volonte politique de mettre en place une union economique et monetaire". 

2. Plusieurs mesures importantes ont ete prises par la suite : en 1972, le "serpent" a ete cree; en 1973, le 
Fonds europeen de cooperation monetaire (FECOM) a ete institue et c’est en 1974 qu'ont ete adoptees la 
decision du Conseil relative a la realisation d'un degre eleve de convergence dans la Communaute et la 
directive concernant la stabilite, la croissance et le plein emploi. Pourtant, il est apparu, vers le milieu des 
annees 1970, que le processus d'integration avait perdu de son elan sous l'influence de reactions divergentes 
aux chocs economiques de l'epoque. 

3. En 1979, le processus d'integration monetaire a regu une nouvelle impulsion avec la creation du Systeme 
monetaire europeen (SME) et de l'unite monetaire europeenne (Ecu). Le succes qu'a connu le SME dans la 
poursuite de ses objectifs de stabilite monetaire interne et externe a permis d'accomplir au cours des 
dernieres annees de nouveaux progres, dont temoignent l'adoption en 1985 du programme d'achevement du 
marche interieur et la signature de l'Acte unique europeen. 

2. Le Systeme monetaire europeen et l'Ecu 

4. Le Systeme monetaire europeen a ete cree par une resolution du Conseil europeen, suivie d'une decision 
du Conseil de ministres et d’un accord entre les banques centrales participantes. 

5. Dans le cadre du SME, les participants au mecanisme de change ont reussi a creer une zone de stabilite 
monetaire croissante, tout en assouplissant progressivement les controles de capitaux. La contrainte de 
change a beaucoup aide les pays participants a inflation relativement forte a orienter leurs politiques, 
notamment leur politique monetaire, vers l'objectif de stabilite des prix, jetant ainsi les bases de la 
convergence a la baisse des taux d'inflation et de la realisation d'un degre eleve de stabilite des changes. Ceci 
a permis de moderer les hausses de couts dans de nombreux pays et entraine une amelioration de la 
performance economique d’ensemble. Par ailleurs, une moindre incertitude au sujet des evolutions de change 
et le fait que les parites des monnaies participantes ne pouvaient s'ecarter sensiblement de leur niveau 
approprie compte tenu des donnees economiques fondamentales ont preserve les echanges 
intracommunautaires des effets d'une instability excessive des taux de change. Le SME a ete le pivot d'une 
meilleure coordination des politiques monetaires et a servi de reference a une surveillance multilateral au 
sein de la Communaute. Son succes est en partie imputable a la volonte des pays participants de choisir une 
politique de monnaie forte. Un autre facteur important a ete la gestion souple et pragmatique du systeme, 
assortie d'une cooperation de plus en plus etroite entre les banques centrales. En outre, le systeme a beneficie 
du role joue par le Deutsche Mark comme "point d'ancrage" pour les politiques monetaires et d'intervention 
des participants. Le SME a evolue en reaction a des modifications de l'environnement economique et 
financier et, a deux reprises (Palerme en 1985 et Bale/Nyborg en 1987), ses mecanismes ont ete developpes 
et renforces. 

Par ailleurs, le SME n'a pas atteint tout son potentiel. Premierement, plusieurs pays de la Communaute n'ont 
pas encore adhere au mecanisme de change et un Etat membre y participe sur la base de marges de 
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fluctuation plus larges. Deuxiemement, le manque d'une convergence suffisante des politiques budgetaires 
dont temoignent l'ampleur et la persistance des deficits budgetaires dans certains pays a continue de susciter 
des tensions et a pese de maniere excessive sur la politique monetaire. Troisiemement, la transition vers la 
deuxieme etape du SME et la creation du Fonds monetaire europeen, prevues par la resolution du Conseil 
europeen adoptee en 1978, n'ont pas ete realisees. 

6. Lors du lancement du SME, le Conseil europeen a declare en 1978 "qu'une unite monetaire europeenne 
(Ecu) constituera l'element central du SME". Outre qu'il sert de numeraire dans le mecanisme de change et 
de denominateur pour les operations relevant du mecanisme d'intervention et du mecanisme de credit, l'Ecu 
est surtout un avoir de reserve et un moyen de reglement entre les banques centrales du SME. Bien qu'il 
fasse partie integrante du SME, l'Ecu n'a joue qu'un role limite dans les mecanismes de gestion du SME. 

Ceci tient notamment au fait que les banques centrales ont prefere les interventions intramarginales; II en 
resulte que les interventions obligatoires et la constitution de soldes debiteurs a regler en Ecus sont 
demeurees assez limitees. 

En revanche, l'Ecu a acquis une grande popularity sur le marche, ou son role de numeraire pour les 
operations financieres s'est considerablement developpe. II est actuellement, par ordre d'importance, au 
cinquieme rang pour les emissions obligataires internationales, avec 6% du marche. L'expansion de l'activite 
financiere en Ecus s'explique en partie par remission croissante de titres libelles en Ecus par les institutions 
communautaires et les autorites publiques de certains Etats membres, et par l'attrait que presente l'Ecu 
comme instrument de diversification des portefeuilles et comme couverture contre les risques de change. 

Les operations bancaires internationales en Ecus ont fortement augmente pendant la premiere moitie de la 
presente decennie, mais elles se sont ralenties depuis lors, bien que la creation d'un systeme de compensation 
en Ecus ait contribue au developpement et a la liquidite du marche, tout comme remission de titres a court 
terme par le Tresor britannique. Les transactions interbancaires se taillent la part du lion dans les operations 
bancaires, alors que les operations directes avec des etablissements non bancaires demeurent relativement 
limitees et paraissent avoir ete suscitees principalement par une demande de capitaux d'emprunt encouragee 
par les autorites de quelques pays. Les depots en Ecus du secteur non bancaire stagnent depuis 1985, ce qui 
semblerait indiquer que l'interet de l'Ecu comme substitut de quasi-monnaie ou comme reserve de liquidite 
est modeste. De plus, dans le domaine non financier, l'utilisation de l'Ecu pour la facturation et le reglement 
des transactions commerciales demeure limitee, puisqu'elle ne concerne actuellement qu'environ 1% du 
commerce exterieur des pays de la Communaute. 

3. L'Acte unique europeen et le programme d'achevement du marche interieur 

7. En janvier 1985, la Commission a propose de realiser l'objectif d'un marche sans frontieres interieures 
pour la fin de 1992. Les mesures destinees a eliminer les obstacles physiques, techniques et fiscaux sont 
decrites de fag on detaillee dans un Livre blanc qui precise le programme et le calendrier et propose des 
methodes pour la creation d'un espace economique unifie dans lequel les personnes, les biens, les services et 
les capitaux pourraient circuler librement. Cet objectif a ete incorpore en decembre 1985 dans l'Acte unique 
europeen. 

8. L'Acte unique europeen a constitue la premiere revision majeure du traite de Rome. II a apporte quatre 
modifications importantes a la strategie qui doit permettre a la Communaute de faire avancer le processus 
d'integration. Premierement, il a considerablement simplifie les regies d'harmonisation des legislations 
nationales en limitant l'harmonisation aux dispositions essentielles et en adoptant systematiquement le 
principe de la reconnaissance mutuelle des normes et reglementations nationales. Deuxiemement, il a etabli 
un processus de decision plus rapide et plus efficient en etendant le champ d'application du vote a la majorite 
qualifiee. Troisiemement, il a donne au Parlement europeen un role plus important dans le processus 
legislatif. Quatriemement, il a reaffirme la necessite de renforcer la cohesion economique et sociale de la 
Communaute, d'accroltre sa capacite monetaire dans la perspective de l'union economique et monetaire, de 
consolider la base scientifique et technologique de la Communaute, d'harmoniser les prescriptions 
minimales en matiere de sante et de securite sur le lieu de travail, de promouvoir le dialogue entre 
partenaires sociaux et d'engager une action dans le domaine de l’environnement. 
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9. Au cours des trois dernieres annees, des progres considerables ont ete accomplis dans la mise en oeuvre 
du programme d'achevement du marche interieur. En particulier, il a ete decide que huit Etats membres 
auront completement libere les mouvements de capitaux le ler juillet 1990 et que les autres pays membres le 
feront apres une periode de transition. 

En decembre 1988, le Conseil europeen reuni a Rhodes a indique "qu'a mi-chemin de l'echeance de 1992, la 
moitie du programme legislatif necessaire a la mise en place du grand marche est deja pratiquement realisee" 
et confirme "le caractere irreversible du mouvement vers l'Europe sans frontieres internes". II y a en effet 
tout lieu de penser que l'objectif du marche unique emporte l'adhesion des consommateurs et des 
producteurs et que leurs decisions economiques subissent de plus en plus l'influence des perspectives 
ouvertes par 1992. L’anticipation d’un marche sans frontieres internes a suscite un nouveau dynamisme et 
contribue a l’acceleration recente de la croissance economique dans la Communaute. 

4. Problemes et perspectives 

10. L'achevement du marche unique resserrera considerablement les liens entre les economies nationales et 
accroTtra sensiblement le degre d'integration economique a l'interieur de la Communaute. II entralnera 
egalement de profonds changements structurels dans les economies des pays membres. Ces mutations 
offriront des possibility considerables de progres economique, mais un grand nombre des gains potentiels 
ne pourront se materialiser que si la politique economique - au niveau national et au niveau communautaire - 
reagit de fagon adequate aux changements structurels. 

En accroissant fortement l'interdependance economique entre les pays membres, le marche unique reduira 
l'autonomie de manoeuvre et amplifiera les effets transfrontaliers de developpement emanant de chaque pays 
membre. II exigera done une coordination plus efficace de la politique economique entre les differentes 
autorites nationales. En outre, des politiques communautaires destinees a soutenir un developpement 
globalement equilibre constituent un complement indispensable au marche unique. De fait, la necessite de 
completer l'elimination des entraves du marche par un renforcement des politiques regionales et structurelles 
communes a ete clairement reconnue lors de l'adoption du paquet de mesures arretees a Bruxelles en fevrier 
1988. 

11. Bien que des progres substantiels aient ete accomplis, le processus d'integration a ete inegal. Une plus 
grande convergence des performances economiques est necessaire. Malgre une nette tendance au 
ralentissement du rythme moyen de hausse des prix et des salaires, il subsiste d'importants ecarts entre les 
pays. On constate toujours des differences sensibles entre les soldes budgetaires, et les desequilibres 
exterieurs se sont considerablement aggraves ces derniers temps. L'existence de ces disparites montre qu'il y 
a des domaines ou il faudra assurer une plus grande convergence des performances economiques. 

12. Dans un contexte de pleine liberte des mouvements de capitaux et d'integration des marches financiers, 
des politiques nationales incompatibles auraient tot fait de se traduire par des tensions sur les taux de change 
et d'imposer une charge croissante et injustifiee a la politique monetaire. Le processus d'integration exige 
done meme dans le cadre des accords de change existants, une coordination plus intensive et efficace des 
politiques, non seulement dans le domaine monetaire, mais aussi dans ceux de la gestion economique 
nationale qui affectent la demande globale, les prix et les couts de production. 

Une coordination plus etroite des politiques economiques est indispensable. Sur le plan monetaire, les 
problemes du SME dont il a ete question plus haut subsistent. Dans le domaine economique, la coordination 
reste insuffisante. En ce qui concerne particulierement la politique budgetaire, la decision de 1974 sur la 
convergence economique n'a pas reussi a etablir les fondements d'une coordination effective des politiques. 
La pression en faveur de politiques macro-economiques mutuellement compatibles a ete favorisee par la 
reticence croissante a modifier les parites. Cette pression a jusqu'a present ete attenuee dans une certaine 
mesure par l’existence de controles des capitaux dans certains pays et par le cloisonnement des marches 
provoque par divers types de barrieres non tarifaires. Mais, avec la liberation des mouvements de capitaux et 
la mise en oeuvre du programme d'achevement du marche interieur, chaque pays sera de moins en moins a 
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l'abri des developpements intervenant dans d'autres pays de la Communaute. La realisation d'objectifs 
economiques nationaux va devenir plus dependante d'une approche cooperative concernant les decisions de 
politique economique. 

13. Les instances de decision sont soumises a un grand nombre de pressions et de contraintes 
institutionnelles et meme leur meilleure volonte de tenir compte des repercussions internationales de leurs 
politiques risque d'etre inoperante dans certains cas. S'il convient de recourir autant que possible a la 
cooperation volontaire pour parvenir a une coherence croissante des politiques nationales, done en tenant 
compte de situations constitutionnelles differentes dans les pays membres, il faudra aussi sans doute adopter 
des procedures plus contraignantes. 

14. Le succes du programme d'achevement du marche interieur depend done de maniere decisive aussi bien 
d'une coordination beaucoup plus etroite des politiques economiques nationales que d'une plus grande 
efficacite des politiques communautaires. Cela signifie qu'un certain nombre de mesures devant mener a 
bunion economique et monetaire devront etre prises au fur et a mesure de l'etablissement du marche unique 
en Europe. 

Tout en constituant a de nombreux egards la suite logique de l'engagement de creer un marche sans 
frontieres interieures, revolution vers l'union economique et monetaire represente un bond en avant qui 
pourrait assurer une amelioration sensible de la prosperity economique dans la Communaute. En effet, 
l'union economique et monetaire va bien au-dela du programme du marche unique et, comme on le verra 
dans les deux chapitres suivants du present rapport, elle exigera d'autres actions importantes dans tous les 
domaines de la politique economique. Un role particulier devrait etre assigne aux politiques communes 
visant a creer une structure economique plus equilibree dans toute la Communaute. Ceci permettrait d'eviter 
l'apparition ou l'aggravation de desequilibres regionaux et sectoriels susceptibles de compromettre la 
viabilite d’une union economique et monetaire. Cet aspect est particulierement important car l'adoption de 
parites definitivement fixes eliminerait un indicateur important de l'incompatibilite des politiques entre pays 
membres et exclurait le recours au taux de change comme instrument d'ajustement parmi l'arsenal des 
mesures economiques. Si l'on veut eviter d'importantes disparites regionales sur le plan de la production et 
de l'emploi, les desequilibres economiques entre les pays membres devraient etre corriges par des politiques 
ayant une incidence sur la structure de leurs economies et de leurs couts de production. 

15. Lors de sa reunion des 27 et 28 juin 1988, le Conseil europeen a confirme l'objectif de l'union 
economique et monetaire pour la Communaute. Conformement au mandat qui lui a ete donne, le comite a 
entrepris d'etudier et de proposer les etapes concretes devant mener a la realisation progressive de l'union 
economique et monetaire. En explorant les moyens d'y parvenir, le comite a examine les conditions de 
viabilite et de succes de cette union. II estime que des propositions concretes conduisant a la realisation de 
cet objectif ne peuvent etre presentees qu'a condition que soient bien comprises les implications et les 
necessites de l'union economique et monetaire et qu'il soit dument tenu compte de l'experience acquise dans 
le domaine de l’integration economique et monetaire dans la Communaute. C’est pourquoi le deuxieme 
chapitre du present rapport examine les principales caracteristiques et implications d’une union economique 
et monetaire. Le troisieme chapitre presente une approche pragmatique progressive qui permettrait 
d'atteindre l'objectif final en trois etapes. La question de savoir a quel moment ces etapes devraient etre 
franchies releve d'une decision politique. 

II. L'etape finale de l'union economique et monetaire 

1. Considerations generates 

16. L'union economique et monetaire en Europe impliquerait une totale liberte de circulation pour les 
personnes, les biens, les services et les capitaux, ainsi que des parites fixees irrevocablement entre les 
monnaies nationales et, finalement, une monnaie unique. Ceci supposerait une politique monetaire commune 
et exigerait un degre eleve de compatibility, des politiques economiques et de coherence dans plusieurs 
autres domaines, en particulier dans le domaine fiscal. Ces politiques devraient etre axees sur la stability des 
prix, une croissance equilibre, la convergence des niveaux de vie, un niveau d'emploi eleve et l'equilibre 
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exterieur. L'union economique et monetaire representerait l'aboutissement du processus d'integration 
economique progressive en Europe. 

17. Meme apres avoir realise l'union economique et monetaire, la Communaute serait toujours composee de 
nations ayant des caracteristiques economiques, sociales, culturelles et politiques differentes. L'existence et 
la preservation de cette pluralite exigeraient que les pays membres conservent une certaine autonomie dans 
la decision economique et qu'un equilibre soit trouve entre les competences nationales et cedes de la 
Communaute. C'est pourquoi il ne serait pas possible de s'inspirer simplement de l'exemple des Etats 
federaux existants; il faudrait elaborer une approche novatrice et originale. 

18. Le traite de Rome, modifie par l'Acte unique europeen, constitue la base juridique d'un grand nombre 
des mesures necessaires pour conduire a l'integration economique, mais il ne suffit pas pour la creation d'une 
union economique et monetaire. Pour atteindre cet objectif, il faudrait de nouveaux arrangements qui ne 
pourraient etre arretes que sur la base d'une modification du Traite, avec les modifications des legislations 
nationales qui en resulteraient. C'est la raison pour laquelle l'union devrait etre inscrite dans un Traite qui 
etablirait clairement les principaux arrangements fonctionnels et institutionnels, ainsi que les dispositions 
regissant leur mise en oeuvre progressive. 

19. Compte tenu de ce que prevoient deja les Traites, la necessite d'un transfert du pouvoir de decision des 
Etats membres a la Communaute se manifesterait surtout dans les domaines de la politique monetaire et de 
la gestion macro-economique. Une union monetaire exigerait une politique monetaire unique et la 
responsabilite de la formulation de cette politique incomberait par consequent a un organe de decision 
unique. Dans le domaine economique, toute une serie de decisions resteraient du ressort des autorites 
nationales et regionales. Toutefois, etant donne l'impact qu'elles pourraient avoir sur la situation economique 
interne et externe de la Communaute et leurs implications pour la conduite d'une politique monetaire 
commune, ces decisions devraient se situer dans un cadre macro-economique convenu et etre soumises a des 
regies et a des procedures contraignantes. Ceci permettrait de definir une orientation politique d'ensemble 
pour la Communaute, d'eviter des disparites insoutenables entre les pays membres pour ce qui est du besoin 
de financement du secteur public, et d'imposer des contraintes strictes sur l'ampleur et le financement des 
deficits budgetaires. 

20. Pour determiner le bon equilibre des forces au sein de la Communaute, il serait essentiel de respecter le 
"principe de subsidiarite", en vertu duquel les competences des niveaux superieurs de gouvernement 
devraient etre aussi restreintes que possible et subsidiaires de celles des niveaux inferieurs. C'est ainsi qu'il 
faudrait limiter les competences de la Communaute aux seuls domaines dans lesquels une decision collective 
est necessaire. Toutes les fonctions qui pourraient etre exercees au niveau national (ainsi que regional et 
local) sans effets negatifs sur la cohesion et le fonctionnement de l'union economique et monetaire devraient 
rester de la competence des Etats membres. 

21. L'union economique et l'union monetaire font partie integrante d'un tout et doivent par consequent etre 
realisees en parallele. C'est pour la clarte de l'expose que les sections suivantes traitent separement d'une 
union economique et d'une union monetaire. La description commence par l'union monetaire, 
essentiellement parce que les principales caracteristiques d'une union economique dependent dans une 
mesure importante des arrangements et des contraintes monetaires qui ont ete acceptes. Le comite est 
toutefois pleinement conscient du fait que le processus de realisation de l'union monetaire n'est concevable 
que si un degre eleve de convergence economique est atteint. 

2. Les principales caracteristiques de l'union monetaire 

22. Une union monetaire est une zone monetaire dans laquelle les politiques sont gerees conjointement en 
vue d'atteindre des objectifs macroeconomiques communs. Comme le precisait deja le rapport Werner de 
1970, il y a trois conditions necessaires a une union monetaire : 

- la garantie d'une convertibilite totale et irreversible des monnaies entre elles; 

- la liberation complete des mouvements de capitaux et l'integration complete des marches bancaires et 
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autres marches financiers; et 

- l'elimination des marges de fluctuation et la fixation irrevocable des parites. 

Les deux premieres conditions sont deja remplies ou le seront avec l'achevement du programme du marche 
interieur. La plus importante des conditions d'une union monetaire ne sera toutefois remplie que lorsque sera 
prise la mesure decisive de fixer irrevocablement les taux de change. 

En effet, les monnaies nationales deviendraient alors des substituts de plus en plus proches et leurs taux 
d'interet tendraient a converger. Le rythme de cette evolution dependrait de maniere determinante de la 
mesure dans laquelle entreprises, menages, syndicats et autres agents economiques seraient convaincus de 
l'irreversibilite de la decision de fixer les taux de change. Une gestion monetaire coherente et les signes 
convaincants d'une reelle coordination des politiques non monetaires seraient indispensables. 

23. Les trois conditions susmentionnees definissent la notion de zone monetaire, mais leur realisation ne 
marquerait pas necessairement la fin du processus d'unification monetaire dans la Communaute. Pour n'etre 
pas strictement necessaire a la creation d'une union monetaire, l'adoption d'une monnaie unique pourrait etre 
consideree - pour des raisons a la fois economiques, psychologiques et politiques - comme un prolongement 
naturel et souhaitable de bunion monetaire. Une monnaie unique consacrerait clairement l'irreversibilite du 
passage a l'union monetaire, faciliterait considerablement la gestion monetaire de la Communaute et eviterait 
les couts de transaction de la conversion des monnaies. Une monnaie unique, a condition que sa stabilite soit 
assuree aurait aussi par rapport aux autres grandes monnaies un poids beaucoup plus grand que celui d'une 
monnaie individuelle d'un pays de la Communaute. Le remplacement des monnaies nationales par une 
monnaie unique devrait done avoir lieu le plus rapidement possible apres la fixation definitive des parites. 

24. La creation d'une union monetaire aurait de profondes implications pour la formulation et la mise en 
oeuvre de la politique monetaire dans la Communaute. A partir du moment oil des taux de change 
definitivement fixes auraient ete adoptes, il faudrait une politique monetaire commune, qui serait appliquee 
au moyen de nouvelles procedures operationnelles. II ne suffirait pas d’assurer la coordination d'autant de 
politiques monetaires nationales qu'il y aurait de monnaies participant a l'union. II conviendrait d'attribuer la 
responsabilite de la politique monetaire unique a une nouvelle institution, au sein de laquelle des decisions 
centralists et collectives seraient prises en ce qui concerne la croissance de la monnaie et du credit, de 
meme que pour l'emploi d'autres instruments de la politique monetaire, notamment les taux d'interet. 

Le passage a une politique monetaire unique est une consequence inevitable de l'union monetaire et 
constitue l'un des principaux changements institutionnels. S'il est vrai qu'une coordination progressivement 
intensifiee des politiques monetaires nationales preparerait le terrain, a de nombreux egards, pour le passage 
a une politique monetaire unique, les implications d’un tel passage seraient considerables. La fixation 
permanente des taux de change priverait les pays membres d'un important instrument pour corriger les 
desequilibres economiques et pour suivre une strategie independante en vue de la realisation d'objectifs 
nationaux et en particulier de la stabilite des prix. 

Bien avant que soit prise la decision de fixer definitivement les taux de change, la liberation complete des 
mouvements de capitaux et l'integration des marches financiers auraient cree une situation dans laquelle la 
coordination de la politique monetaire devrait etre renforcee progressivement. A partir du moment ou 
n'importe quel etablissement bancaire de la Communaute pourra recevoir des depots de n'importe quel client 
de la Communaute et lui accorder des prets dans n'importe quelle monnaie nationale, le degre eleve de 
correspondance territoriale entre la zone de competence d'une banque centrale nationale, la zone dans 
laquelle sa monnaie est utilisee et celle dans laquelle fonctionne "son" systeme bancaire aura disparu. Dans 
ces conditions, l'efficacite des politiques monetaires nationales dependra de plus en plus de la cooperation 
entre banques centrales. En fait, la coordination croissante des politiques monetaires contribuera a 
l'integration des marches financiers et aidera les banques centrales a acquerir l'experience qui leur sera 
necessaire pour evoluer vers une politique monetaire unique. 

3. Les principales caracteristiques de l'union economique 
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25. L'union economique - conjuguee a une union monetaire - combine les caracteristiques d'un marche 
commun sans aucune restriction avec un ensemble de regies indispensables a son bon fonctionnement. Dans 
cette optique, l'union economique peut etre ramenee a quatre elements fondamentaux: 

- le marche unique a l'interieur duquel les personnes, les biens, les services et les capitaux peuvent circuler 
librement; 

- une politique de concurrence et d'autres mesures visant a renforcer les mecanismes du marche; 

- des politiques communes visant a l'ajustement structurel et au developpement regional; et 

- une coordination de la politique macro-economique, comprenant des regies contraignantes en matiere 
budgetaire. 

Dans la definition des regies et des arrangements specifiques regissant une union economique, la 
Communaute devrait se laisser guider par deux considerations. 

Premierement, l'union economique devrait etre inspiree par les memes principes d'economie de marche que 
ceux sur lesquels est fonde l'ordre economique de ses Etats membres. II peut y avoir des choix politiques 
differents entre pays membres ou - a l'interieur du meme pays - a differentes periodes. Toutefois, au-dela de 
ces differences, les systemes economiques en Europe ont un trait distinctif commun, en ce qu'ils associent 
d'une part un degre eleve de liberte laissee aux comportements de marche et a l'initiative economique privee 
et d'autre part l'intervention publique pour la fourniture de certains services sociaux et biens publics. 

Deuxiemement, pour etre viable, l'union exige qu'un equilibre approprie soit trouve entre ses composantes 
economiques et monetaires. Ceci est une condition essentielle en raison des interactions etroites entre les 
evolutions et les politiques sur le plan economique et monetaire. Un ensemble coherent de politiques 
economiques au niveau de la Communaute et au niveau des pays membres est indispensable pour maintenir 
en permanence des parites fixes entre les monnaies de la Communaute. Inversement, une politique 
monetaire commune venant renforcer une zone monetaire serait necessaire pour que la Communaute 
devienne une union economique. 

26. La creation d'une zone monetaire renforcerait les avantages potentiels d'un espace economique elargi car 
elle supprimerait les incertitudes de change dans la Communaute, diminuerait le cout des transactions, 
eliminerait la variability des taux de change et reduirait la sensibilite de la Communaute aux chocs 
exterieurs. 

Dans le meme temps, toutefois, les ajustements de taux de change ne pourraient plus etre utilises pour 
corriger des desequilibres economiques au sein de la Communaute. Ces desequilibres risquent de se 
manifester parce que le processus d'ajustement et de restructuration enclenche par l'elimination des obstacles 
physiques, techniques et fiscaux n'aura sans doute pas le meme impact sur des regions differentes ou parce 
qu'il ne produira pas toujours des resultats satisfaisants dans un delai raisonnable. Des desequilibres 
pourraient egalement resulter de revolution des couts du travail et des autres couts, de chocs exterieurs ayant 
des repercussions differentes sur les economies, ou de divergences entre les politiques economiques 
nationales. 

Avec la fixation de parites irrevocables, les marches des changes cesseraient d'etre une source de pressions 
jouant en faveur d'un inflechissement de la politique nationale lorsque des desequilibres economiques 
apparaissent et persistent. En outre, il pourrait devenir plus difficile de mesurer statistiquement et 
d'interpreter des desequilibres economiques, etant donne que dans un marche pleinement integre, les 
statistiques de balance des paiements, qui constituent actuellement un indicateur tout a fait visible et tres 
sensible des desequilibres economiques, ne joueraient plus un role aussi significatif qu'aujourd'hui en tant 
qu'element de reference pour la prise de decisions. II n'en reste pas moins que, s'ils n'etaient pas corriges, des 
desequilibres de cette nature deviendraient des desequilibres regionaux. Des mesures destinees a renforcer la 
mobilite des facteurs de production et la flexibilite des prix permettraient d'y remedier. 

27. La creation d'une union economique et monetaire exigerait de completer le programme du marche 
interieur, en agissant dans trois domaines connexes : politique de concurrence et autres mesures visant a 
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renforcer les mecanismes du marche; politiques communes visant a renforcer le processus d'allocation des 
ressources dans les secteurs economiques et les zones geographiques oil le jeu des forces du marche doit etre 
renforce ou complete; coordination macroeconomique, avec des regies contraignantes en matiere budgetaire, 
ainsi que d'autres arrangements visant a la fois a limiter la marge de divergence entre les pays membres et a 
creer un cadre global de politique economique pour l'ensemble de la Communaute. 

28. La politique de concurrence - conduite a Fechelle de la Communaute - devrait etre menee de telle sorte 
que l'acces aux marches ne soit pas entrave et que le fonctionnement du marche ne soit pas fausse par le 
comportement des agents economiques prives ou publics. Cette politique devrait non seulement porter sur 
les formes conventionnelles de pratiques restrictives et sur l'abus de position dominante, mais elle devrait 
egalement s'interesser aux nouveaux aspects des legislations en matiere d'ententes, en particulier dans le 
domaine des fusions et des offres publiques d'achat. II conviendrait de limiter strictement le recours aux 
subventions publiques en faveur de certains secteurs, car elles faussent la concurrence et entralnent une 
utilisation et une allocation inefficientes de ressources economiques rares. 

29. Des politiques communautaires dans le domaine regional et structurel seraient necessaires pour 
promouvoir une allocation optimale des ressources et diffuser les gains de prosperity dans toute la 
Communaute. Faute de prendre suffisamment en consideration les desequilibres regionaux, l'union 
economique serait exposee a des risques economiques et politiques graves. C'est la raison pour laquelle il 
conviendrait de veiller tout particulierement a l'efficacite d'une politique communautaire visant a reduire les 
disparites regionales et structurelles et a promouvoir un developpement equilibre dans toute la Communaute. 
Dans ce contexte, il conviendrait de tenir compte de la dimension regionale d'autres politiques 
communautaires. 

L'integration economique et monetaire peut exercer des effets benefiques sur les regions defavorisees de la 
Communaute. Par exemple, des regions a faible niveau de salaires auraient la possibility d'attirer des 
entreprises modernes et a croissance rapide du secteur des services et de l'industrie manufacturiere, pour 
lesquelles le choix de la localisation ne serait pas necessairement determine par les couts de transport, les 
qualifications des travailleurs et la proximite du marche. L'experience montre toutefois qu'en l'absence de 
politiques compensatrices, l'effet global sur les regions de la peripheric pourrait etre negatif. Les couts de 
transport et les economies d'echelle tendraient a deplacer l'activite economique vers les zones hautement 
developpees du centre de la Communaute, au detriment des regions defavorisees, en particulier de la 
peripherie. L'union economique et monetaire devrait encourager et orienter l'ajustement structurel qui 
aiderait les regions pauvres de la Communaute a rattraper les regions riches. 

Un pas dans cette direction a ete accompli en fevrier 1988, lorsque le Conseil europeen a decide de renforcer 
et de reorganiser les politiques regionales et structurelles de la Communaute a divers egards : doublement 
des Fonds structured d'ici a 1993, accent mis sur le financement de programmes plutot que de projets et 
etablissement d'une nouvelle forme de partenariat entre la Communaute et les regions beneficiaries. Dans le 
processus d’unification economique et monetaire, il faudra peut-etre encore renforcer ces politiques apres 
1993, en fonction de la rapidite des progres accomplis. 

Dans le meme temps, un recours excessif a l'assistance financiere par le biais des politiques regionales et 
structurelles pourrait susciter des tensions. Les politiques regionales ne devraient pas avoir pour objectif 
principal de subventionner les revenus et de compenser simplement les inegalites de niveau de vie, mais 
d'aider a egaliser les conditions de production par des programmes d'investissement dans des domaines tels 
que l'infrastructure physique, les communications, les transports et Feducation, de sorte que des mouvements 
de main-d’oeuvre de grande envergure ne deviennent pas le principal facteur d'ajustement. Le succes de ces 
politiques dependra non seulement du volume des ressources financiers disponibles, mais aussi, et de fag on 
decisive, de leur utilisation efficace et du rendement des programmes d'investissement tant sur le plan 
financier que social. 

En dehors des politiques regionales, le traite de Rome, modifie par l'Acte unique europeen, a jete les bases 
de politiques communautaires dans des domaines tels que l'infrastructure, la recherche et le developpement 
technologique, et l'environnement. Ces politiques n'auraient pas seulement pour effet d'ameliorer l'efficience 
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du marche et d'en corriger les imperfections, mais elles pourraient egalement contribuer au developpement 
regional. Tout en respectant le principe de subsidiarity ces politiques devraient etre amplifiees au cours du 
processus qui conduit a bunion economique et monetaire. 

La flexibility des salaires et la mobility de la main-d’oeuvre sont necessaries pour eliminer les differences de 
competitivite dans les divers pays et regions de la Communaute. Sinon, on pourrait assister a un declin 
relativement important de la production et de l'emploi dans des zones a faible productivity. Afin de reduire 
temporairement le poids de l'ajustement, il pourrait etre necessaire dans certains cas de fournir des 
financements par des canaux officiels. Cette aide financiere viendrait s'aj outer aux flux de capitaux 
spontanes ou a l'emprunt exterieur et elle devrait etre accordee a des conditions qui encourageraient les 
beneficiaries a intensifier leurs efforts d'ajustement. 

30. La politique macro-economique est le troisieme domaine dans lequel il conviendrait d'agir pour que 
l'union economique et monetaire soit viable. Ceci exigerait une definition appropriee du role que la 
Communaute serait appelee a jouer pour promouvoir, grace a la coordination des politiques economiques, la 
stability des prix et la croissance economique. 

Pour une large part, Involution des conditions macro-economiques continuerait d'etre determinee par des 
facteurs et des decisions jouant au niveau national ou local. Ce serait le cas non seulement des negotiations 
salariales et d’autres decisions economiques dans le domaine de la production, de l’epargne et de 
l'investissement, mais aussi de l’action des pouvoirs publics sur le plan economique et social. Mis a part un 
systeme de regies contraignantes regissant le volume et le financement des deficits budgetaires nationaux, 
les decisions concernant les principales composantes de la politique des pouvoirs publics dans des domaines 
tels que la securite interieure et exterieure, la justice, la securite sociale, l’education et, partant, le niveau et la 
composition des depenses publiques, ainsi que de nombreuses mesures en matiere de recettes fiscales, 
resteraient le domaine reserve des Etats membres, meme au stade final de bunion economique et monetaire. 

Toutefois, le bon fonctionnement de bunion economique et monetaire dependrait d'un comportement 
mutuellement coherent et raisonnable des gouvernements et des autres agents economiques dans tous les 
pays membres. En particular, des politiques budgetaires nationales non coordonnees et divergentes auraient 
pour effet de compromettre la stability monetaire et de creer des desequilibres dans les secteurs reel et 
financier de la Communaute. Par ailleurs, le fait que le budget communautaire soumis a une gestion centrale 
ne representera sans doute qu'une tres faible partie des depenses totales du secteur public et que l'essentiel de 
ce budget ne pourra pas etre utilise pour des ajustements conjoncturels signifie que la tache qui consiste a 
determiner une orientation budgetaire pour l'ensemble de la Communaute devra etre accomplie par la 
coordination des politiques budgetaires nationales. A defaut d'une telle coordination, il serait impossible a 
l'ensemble de la Communaute d'etablir un dosage politique budgetaire/politique monetaire qui permette de 
preserver l'equilibre interne, ou a la Communaute de jouer le role qui lui revient dans le processus 
d'ajustement international. On ne saurait attendre de la politique monetaire qu'elle s'acquitte seule de ces 
fonctions. De meme, de fortes divergences dans le niveau des salaires, si elles n'etaient pas justifiees par des 
differences de productivity, entrameraient des tensions economiques et des pressions en faveur d'une 
expansion monetaire. 

Dans une certaine mesure, les forces du marche peuvent exercer un effet de discipline. Les marches 
financiers, les consommateurs et les investisseurs reagiraient a des differences dans Involution macro- 
economique des divers pays et regions, evalueraient leur situation budgetaire et financiere, sanctionneraient 
les ecarts par rapport aux orientations budgetaires arretees en commun ou aux accords salariaux, et 
exerceraient done une pression en faveur de politiques plus saines. L'experience montre toutefois que les 
perceptions du marche ne generent pas necessairement des signaux puissants et contraignants et que l'acces a 
un vaste marche des capitaux peut meme, pendant un certain temps, faciliter le financement des 
desequilibres economiques. Plutot que de conduire a une adaptation progressive des couts de financement, 
l'appreciation portee par le marche sur le statut des emprunteurs officiels a tendance a se modifier de fagon 
brusque et a entralner la fermeture de l'acces au financement du marche. Les contraintes imposees par les 
forces du marche pourraient etre trop lentes et trop faibles ou au contraire trop soudaines et trop 
perturbatrices. C'est la raison pour laquelle les pays devraient admettre que le fait de partager un marche 
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commun et une zone monetaire impose des contraintes en matiere de politique economique. 

Dans le domaine macro-economique general, une evaluation d'ensemble commune de revolution 
economique a court et a moyen terme devrait etre convenue periodiquement. Elle servirait de cadre a une 
meilleure coordination des politiques economiques nationales. II faudrait que la Communaute soit en mesure 
de surveiller sa situation economique generale, d'evaluer la compatibilite des evolutions dans les differents 
pays eu egard aux objectifs communs et de formuler des orientations pour la politique economique. 

En ce qui concerne la formation des salaires et les relations entre partenaires sociaux, le processus de 
negotiation salariale autonome devrait etre preserve, mais il faudrait s'employer a convaincre les chefs 
d'entreprise et les travailleurs des avantages de politiques salariales fortement axees sur les ameliorations de 
la productivite. Les gouvernements, pour leur part, s'abstiendraient de toute intervention directe dans le 
processus de formation des salaires et des prix. 

Dans le domaine budgetaire, il faut des regies contraignantes. Elies devraient premierement imposer un 
plafond effectif aux deficits budgetaires des pays membres de la Communaute, bien que, pour la fixation de 
ces limites, la situation de chaque pays puisse devoir etre prise en consideration. Deuxiemement, elles 
excluraient l'acces au credit direct de la banque centrale et a d'autres formes de financement monetaire, tout 
en autorisant des operations d'open market sur titres d'Etat. Troisiemement, elles limiteraient le recours a 
l'emprunt exterieur en monnaies non communautaires. Par ailleurs, les arrangements dans le domaine 
budgetaire devraient permettre a la Communaute de conduire un ensemble coherent de politiques 
budgetaires et monetaires. 

4. Arrangements institutionnels 

31. La gestion de bunion economique et monetaire exigerait un cadre institutionnel qui permettrait d'arreter 
et d'appliquer au niveau de la Communaute une politique dans les domaines economiques interessant 
directement le fonctionnement de bunion. Ce cadre devrait promouvoir une gestion economique efficiente, 
bien integree dans le processus democratique. L'union economique et monetaire exigerait la mise en place 
d'une nouvelle institution monetaire, dans la constellation des institutions communautaires (Parlement 
europeen, Conseil europeen, Conseil de ministres. Commission et Cour de justice). Restant du ressort des 
autorites nationales, la formulation et la mise en oeuvre de politiques communes dans des domaines non 
monetaires, de meme que la coordination des politiques, n'exigeraient pas forcement une nouvelle 
institution; cependant, une revision des organes communautaires existants pourrait etre necessaire, voire une 
certaine restructuration, comportant une delegation de competences appropriee. 

32. Il faudrait une nouvelle institution monetaire car une politique monetaire unique ne peut resulter de 
decisions et d'actions independantes des differentes banques centrales. Par ailleurs, la gestion au jour le jour 
de la politique monetaire ne peut reagir rapidement a une modification des conditions du marche que si elle 
est decidee au niveau central. Compte tenu de la structure politique de la Communaute et de l'avantage 
d'inserer les banques centrales existantes dans un nouveau systeme, la formulation de la politique monetaire 
interieure et internationale de la Communaute devrait etre organisee selon un schema federal au sein de ce 
que l'on pourrait appeler un Systeme europeen de banques centrales (SEBC). Ce nouveau systeme devrait 
avoir le statut a part entiere d'une institution communautaire autonome. Il opererait conformement aux 
dispositions du Traite et pourrait comprendre une institution centrale (dotee de son propre bilan) et les 
banques centrales nationales. Au stade final, le SEBC - agissant par l'intermediaire de son conseil - serait 
charge de la formulation et de la mise en oeuvre de la politique monetaire, ainsi que de la gestion de la 
politique de change de la Communaute vis-a-vis des monnaies tierces. Les banques centrales nationales 
seraient chargees de la mise en oeuvre des politiques dans le respect des orientations fixees par le conseil du 
SEBC et conformement aux instructions emanant de l'institution centrale. 

Le Systeme europeen de banques centrales devrait etre fonde sur les principes suivants: 

Mandat et fonctions 
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- Le Systeme s'engage a l'objectif de stabilite des prix; 

- sans prejudice de l'objectif ci-dessus, le Systeme devrait soutenir la politique economique generale arretee 
au niveau communautaire par les organes competents; 

- le Systeme serait responsable de la formulation et de la mise en oeuvre de la politique monetaire, de la 
gestion des taux de change et des reserves, et du maintien d'un fonctionnement correct des systemes de 
paiements; 

- le Systeme participerait a la coordination des politiques de surveillance bancaire des autorites de 
surveillance. 

Instruments 


- Les instruments dont disposerait le Systeme et la procedure a suivre pour modifier ceux-ci seraient precises 
dans ses Statuts; les instruments permettraient au Systeme de conduire des operations de banque centrale sur 
le marche monetaire et sur les marches des changes, ainsi que d'exercer des pouvoirs reglementaires; 

- tout en respectant la clause empechant d'accorder des prets au secteur public, le Systeme pourrait pour la 
conduite de la politique monetaire acheter et vendre des titres d'Etat sur le marche. 

Structure et organisation 

- Structure federative, qui est celle qui correspond le mieux a la diversite politique de la Communaute; 

- creation d'un conseil du SEBC (compose des gouverneurs des banques centrales et des membres du 
directoire, ces derniers etant designes par le Conseil europeen), qui serait charge de formuler et d'arreter les 
orientations de la politique monetaire; les procedures de vote devraient etre definies dans le Traite; 

- creation d'un directoire (assiste d'un personnel permanent), qui surveillerait les evolutions monetaires et 
superviserait la mise en oeuvre de la politique monetaire commune; 

- les banques centrales nationales, qui executeraient les operations conformement aux decisions prises par le 
conseil du SEBC 

Statut 


- Independance: le conseil du SEBC devrait etre independant a l'egard des instructions des gouvernements 
nationaux et des autorites communautaires; a cet effet, les membres du conseil du SEBC, tant les 
gouverneurs des banques centrales que les membres du directoire, devraient beneficier d'une garantie de 
stabilite appropriee; 

- Responsabilite : le SEBC rendrait compte au Parlement europeen et au Conseil europeen en leur 
soumettant un rapport annuel; le president du SEBC pourrait etre invite a rendre compte devant ces 
institutions. La surveillance de l'administration du Systeme serait exercee independamment des organes 
communautaires, par exemple par un conseil de surveillance ou un comite de controleurs independants. 

33. Dans le domaine economique, a la difference du domaine monetaire, un cadre institutionnel pour 
l'accomplissement des taches de politique a deja ete institue par le traite de Rome, des fonctions differentes 
et complementaires etant attributes au Parlement europeen, au Conseil de ministres, au comite monetaire, a 
la Commission et a la Cour de justice. Le nouveau Traite n'aurait done pas a definir le mandat, le statut et la 
structure d'une nouvelle institution, mais a completer et a adapter le role des institutions existantes en 
fonction des taches qu'elles auraient a accomplir dans une union economique et monetaire. II devrait plus 
particulierement preciser les modalites de cette adaptation et determiner les domaines dans lesquels le 
pouvoir de decision devrait etre transfere du niveau national au niveau communautaire. 
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Criteres generaux 

Pour assurer une conduite souple et efficace des politiques dans les domaines economiques ou la 
Communaute serait impliquee, plusieurs conditions fondamentales devraient etre remplies : 

- dans les cas oil les politiques seraient decidees et arretees au niveau de la Communaute, il faudrait un 
partage tres clair des responsabilites entre les institutions communautaires existantes, selon que les decisions 
concerneraient la fixation de grandes orientations ou la gestion quotidienne. Par analogie avec la structure du 
Systeme europeen de banques centrales, ou le conseil du SEBC determinerait les grandes lignes de la 
politique monetaire et oil la mise en oeuvre quotidienne incomberait au directoire, une repartition similaire 
des responsabilites pourrait etre envisagee dans le domaine economique. Le Conseil de ministres 
determinerait les grandes lignes de la politique economique, la mise en oeuvre etant laissee aux 
gouvernements nationaux et a la Commission dans leurs domaines de competence respectifs; 

- au cas ou les Etats membres ne respecteraient pas la ligne convenue, la Commission ou un autre organe 
auquel des competences auraient ete deleguees comme prevu au paragraphe 31, seraient charges de prendre 
des mesures efficaces pour en assurer le respect; la nature de ces mesures reste a etudier; 

Marche unique et politique de concurrence 

Dans ces deux domaines, les procedures et arrangements necessaires ont deja ete institues par le traite de 
Rome et l'Acte unique europeen, qui confident a la Communaute les pouvoirs legislatif, executif et judiciaire 
necessaires. Si pour les agents economiques, l'achevement du marche interieur represente un net allegement 
du poids de la reglementation, il entramera pour les institutions de la Communaute un elargissement 
considerable de leurs fonctions sur le plan de la gestion et du controle. 

Politiques communautaires dans le domaine regional et structurel 

Les bases necessaires au renforcement du role de la Communaute dans le developpement regional et 
structurel ont recemment ete jetees, avec le doublement des ressources des Fonds structurels et la 
reorganisation des politiques, mentionnes precedemment dans le present rapport. Il faudra peut-etre 
developper encore ces mecanismes et les rendre plus efficaces dans le cadre du processus aboutissant a 
l'union economique et monetaire. 

Politique macro-economique 

L'objectif general de la coordination des politiques economiques serait de promouvoir la croissance, l'emploi 
et l'equilibre exterieur dans un contexte de stabilite des prix et de cohesion economique. A cet effet, la 
coordination impliquerait: la definition d'un cadre a moyen terme pour la politique budgetaire au sein de 
l'union economique et monetaire; la gestion des politiques communes dans la perspective du developpement 
structurel et regional; la formulation, en cooperation avec le conseil du SEBC, de la politique de change de 
la Communaute; et la participation a la coordination des politiques au niveau international. 

Les nouvelles procedures necessaires a cette fin devront trouver un equilibre entre le recours a des regies 
contraignantes pour assurer, le cas echeant, une application effective et une coordination discretionnaire 
adaptee a chaque situation economique particuliere. 

Il serait necessaire en particulier d'arreter a la fois des regies et des procedures contraignantes pour la 
politique budgetaire, comportant respectivement: 

- un plafonnement effectif des deficits budgetaires des pays membres; la fermeture de l'acces au credit direct 
de la banque centrale et a d'autres formes de financement monetaire; une limitation de l'emprunt en 
monnaies non communautaires; 
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- la definition de l'orientation d'ensemble de la politique budgetaire a moyen terme, y compris l'ampleur et le 
financement du solde budgetaire global, comprenant les soldes nationaux et le solde communautaire. 

34. Le nouveau Traite etablissant les objectifs, les caracteristiques, les conditions, les procedures et les 
organes de bunion economique et monetaire adjoindrait aux institutions communautaires existantes 
(Parlement europeen, Conseil europeen, Conseil de ministres. Commission et Cour de justice) une nouvelle 
institution de statut comparable, le Systeme europeen de banques centrales. Eu egard a l'independance 
statutaire du SEBC, tel qu'il a ete precise dans le present rapport, des procedures de consultation appropriees 
devraient etre mises en place en vue de permettre une coordination efficace entre la politique budgetaire et la 
politique monetaire. Ceci pourrait impliquer la participation du president du Conseil et du president de la 
Commission aux reunions du conseil du SEBC, sans qu'ils aient le droit de vote ou le pouvoir de bloquer des 
decisions prises conformement aux regies etablies par le conseil du SEBC. De meme, le president du conseil 
du SEBC pourrait assister aux reunions du Conseil de ministres, en particulier pour les questions interessant 
la conduite de la politique monetaire. II conviendrait aussi d'examiner le role du Parlement europeen, en 
particulier en ce qui concerne les nouvelles fonctions exercees par divers organes communautaires. 

5. L'union economique et monetaire dans le contexte de l'economie mondiale 

35. La mise en place de l'union economique et monetaire donnerait a la Communaute plus de poids dans les 
negociations internationales et renforcerait son aptitude a influencer les relations economiques entre les pays 
industrialises et les pays en developpement. 

36. La competence en matiere de politique du commerce exterieur a ete attribute a la Communaute par le 
traite de Rome, et la Commission, qui est le porte-parole de la Communaute, represente tous les pays 
membres dans les negociations commerciales multilaterales. Ce role sera renforce avec l'achevement du 
marche unique, qui offre le potentiel necessaire pour stimuler les echanges multilateraux et la croissance 
economique au niveau global. Ce potentiel ne peut toutefois etre pleinement exploite que dans un systeme 
d'echanges ouvert, qui garantisse aux fournisseurs etrangers le libre acces au marche communautaire et, 
inversement, aux exportateurs de la Communaute le libre acces aux marches etrangers. L'elimination des 
barrieres commerciales interieures de la Communaute devrait constituer un pas vers un systeme d'echanges 
plus liberal a l'echelle mondiale. 

37. La creation d'une union economique et monetaire accroitrait le role de la Communaute dans le processus 
de concertation internationale. Dans le domaine monetaire, ceci exigerait une cooperation a court terme 
entre banques centrales pour la gestion des taux d’interet et les interventions sur les marches des changes, 
ainsi que la recherche de solutions aux problemes concernant le systeme monetaire international. Dans le 
domaine economique, la formulation d'un dosage approprie de mesures de "policy mix" permettrait a la 
Communaute de contribuer avec plus d'efficacite a la gestion economique mondiale. 

38. Les arrangements institutionnels qui permettraient a la Communaute d'assumer les responsabilites 
nouvelles que lui confererait son poids accru dans l'economie mondiale existent deja en partie ou seraient 
mis en place dans le cadre de la creation d'une union economique et monetaire. Dans le domaine des 
politiques commerciales exterieures et, dans une certaine mesure, dans celui de la cooperation avec les pays 
en developpement, les responsabilites ont deja ete attributes a la Communaute. Avec l'instauration du 
Systeme europeen de banques centrales, la Communaute aurait egalement cree une institution par laquelle 
elle pourrait participer a tous les aspects de la gestion monetaire internationale. 

En ce qui concerne la coordination de la politique macro-economique au niveau international, la 
Communaute n'est pour l'instant representee en tant que telle qu'aux sommets des grands pays industrialises. 
Pour pouvoir tirer pleinement profit de sa position dans l'economie mondiale et exercer une influence sur le 
fonctionnement du systeme economique international, la Communaute devrait etre en mesure de parler d'une 
seule voix. Ceci souligne la necessite d'un mecanisme efficace de coordination des politiques macro- 
economiques au sein de l'union economique et monetaire. 

III. Les etapes vers l'union economique et monetaire 
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39. Apres avoir determine les principales caracteristiques d'une union economique et monetaire, le comite a 
entrepris "d'etudier et de proposer les etapes concretes devant mener a cette union". II est convenu que la 
creation d'une union economique et monetaire doit etre envisagee comme un processus unique. La decision 
d'entamer la premiere phase devrait etre une decision d'engager tout le processus, bien qu'il comporte des 
etapes destinees a guider la progression vers l'objectif final. 

Un engagement politique clair a l'egard de l'etape finale, qui a ete decrite dans le deuxieme chapitre du 
present rapport, accroTtrait la credibility de l'idee selon laquelle les mesures qui constituent la premiere etape 
ne represented pas simplement en soi une fin utile, mais un premier pas resolu dans la voie de l'union 
economique et monetaire. Un tel engagement serait affiche avec vigueur si tous les membres de la 
Communaute devenaient membres a part entiere du SME au cours de la premiere phase et souscrivaient a 
l'obligation de formuler une politique economique convergente dans le cadre des institutions existantes. 

Dans ces conditions, l'engagement pris par les autorites politiques d'ouvrir des negotiations pour un nouveau 
Traite assurerait la continuity du processus. Les travaux preparatories a ces negociations commenceraient 
immediatement. A la fin du present rapport, le comite propose les procedures a suivre pour les progres 
ulterieurs de l'union economique et monetaire. 

1. Principes regissant une approche progressive 

40. Dans la conception d'une approche progressive de l'union economique et monetaire, il conviendrait de 
tenir compte du principe general de subsidiarity, dont il a ete question precedemment dans le present rapport, 
ainsi que de plusieurs autres considerations. 

41- Processus discontinu mais evolutif. Le processus de realisation de l'union economique et monetaire 
devrait etre divise en un nombre limite d'etapes clairement definies. Chaque etape devrait marquer un 
changement important par rapport a la precedente. De nouveaux arrangements entrant en vigueur au debut 
de chacune produiraient graduellement leurs effets et entrameraient une modification des conditions 
economiques qui ouvrirait la voie a l'etape suivante. Cette evolution s'appliquerait a la fois aux arrangements 
fonctionnels et aux arrangements institutionnels. 

42. Parallelisme. Ainsi qu'on l'a vu dans le deuxieme chapitre, une union monetaire qui ne s'accompagnerait 
pas d'une convergence suffisante des politiques economiques aurait peu de chances de s'inscrire dans la 
duree et pourrait nuire a la Communaute. Des progres paralleles dans Integration economique et monetaire 
seraient indispensables pour eviter des desequilibres generateurs de tensions economiques et la perte du 
soutien politique necessaire pour faire de la Communaute une union economique et monetaire. Un 
parallelisme total a tout moment serait impossible et pourrait meme etre contre-productif. Dans le passe 
deja, la Communaute a progresse dans certains domaines, tandis qu'elle marquait une pause dans d'autres, de 
sorte que le parallelisme n'etait que partiel. Un defaut temporaire de parallelisme fait partie du processus 
dynamique de la Communaute. Cependant, etant donne la necessity de parvenir a un degre substantiel 
d'union economique pour que l'union monetaire soit une reussite, et compte tenu du degre de coordination 
monetaire deja atteint, il est evident qu'il faudrait accomplir des progres importants sur le front economique 
pour pouvoir avancer sur le front monetaire. Le parallelisme devrait etre maintenu a moyen terme, de meme 
qu'avant le passage d'une etape a la suivante. 

43. Calendrier. Il n'est pas possible de preciser exactement a l'avance les conditions du passage d'une etape a 
une autre. Il n'est pas davantage possible de prevoir des maintenant le moment ou ces conditions seront 
reunies. Il n'est pas opportun par consequent de fixer explicitement des delais. Cette remarque vaut pour le 
passage de la premiere a la deuxieme etape et, surtout, pour le passage a des parries irrevocables. La fixation 
d'un calendrier pour ces deux mesures exigerait une evaluation par le Conseil et aussi, pour le passage de la 
deuxieme a la troisieme etape, par le Systeme europeen de banques centrales a partir de l'experience acquise 
durant la phase precedente. Il faudrait toutefois indiquer clairement le debut de la premiere etape, qui devrait 
commencer au plus tard le ler juillet 1990, au moment de l'entree en vigueur de la directive portant 
liberation complete des mouvements de capitaux. 
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44. Participation. II n'y a qu'une Communaute, mais tous ses membres n'ont pas participe pleinement a tous 
ses aspects depuis le debut. Un consensus sur les objectifs finals de la Communaute, ainsi qu'une 
participation aux memes institutions devraient etre maintenus, sous reserve toutefois d'une certaine 
flexibility quant a la date et aux conditions auxquelles certains pays membres adhereraient a certains 
arrangements. En attendant la pleine participation de tous les pays membres - qui est capitale - l'influence 
sur la gestion de chaque categorie d'arrangements devrait etre proportionnee au degre de participation des 
Etats membres. Toutefois, cette gestion devrait tenir compte de la necessity de faciliter l'integration des 
autres membres. 

2. L'Ecu 

45. Le comite a examine divers aspects du role que l'Ecu pourrait jouer dans le processus d'integration 
economique et monetaire en Europe. 

46. Premierement, le comite a examine le role de l'Ecu dans la perspective du passage a une monnaie 
unique. Bien qu'une union monetaire n'implique pas necessairement une monnaie unique, celle-ci serait une 
caracteristique souhaitable d'une union monetaire. Le comite a estime que l'Ecu offrait le potentiel 
necessaire pour devenir une telle monnaie commune. Ceci signifierait que l'Ecu cesserait d'etre un panier de 
monnaies pour devenir une veritable monnaie. La fixation irrevocable des parties impliquerait qu'il n'y aurait 
pas de solution de continuity entre l'Ecu et la monnaie unique de bunion, et que les obligations en Ecus si 
elles venaient a echeance apres le passage a la monnaie unique seraient remboursables a leur valeur 
nominale en Ecus. 

47. Deuxiemement, le comite a examine la possibility d'adopter une strategic de monnaie parallele comme 
moyen d'accelerer le processus d'union monetaire. Selon cette approche, la definition de l'Ecu comme panier 
de monnaies serait rapidement abandonnee et la nouvelle monnaie a part entiere, appelee Ecu, serait creee de 
faqon autonome et emise parallelement aux monnaies communautaires existantes qu'elle concurrencerait. 

Les partisans de cette strategic pensent que l'eviction graduelle des monnaies nationales par l'Ecu permettrait 
d'eviter les difficultes institutionnelles et economiques de la creation d'une union monetaire. Le comite a 
estime que cette strategic n'est pas a recommander, essentiellement pour deux raisons. D'une part, une 
source supplementaire de creation monetaire sans lien precis avec une activity economique pourrait menacer 
la stability des prix. D'autre part, l'introduction d'une nouvelle monnaie, avec les propres incidences 
monetaires independantes qu'elle comporterait, rendrait plus difficile encore la tache de coordonner des 
politiques monetaires nationales differentes. 

48. Troisiemement, le comite a examine la possibility d'u t iliser l'Ecu officiel comme instrument, pour la 
conduite d'une politique monetaire commune. Les principaux aspects des schemas possibles ont ete decrits 
dans la serie de documents soumis au comite, qui represented des contributions personnelles 

49. Quatriemement, le comite a considere qu'il ne devait pas exister de discrimination a l’encontre de 
l'utilisation privee de l'Ecu et que les obstacles administratifs existants devaient etre leves. 

3. Les principales mesures de la premiere etape 

50. La premiere etape represente l'engagement du processus de creation de l'union economique et monetaire. 
Son objectif serait d'accrortre la convergence des performances economiques en renforqant la coordination 
des politiques economiques et monetaires dans le cadre institutionnel existant. Dans le domaine 
institutionnel, il serait necessaire que la modification du Traite ait ete preparee et ratifiee avant de passer a la 
deuxieme etape. 

51. Dans le domaine economique, les mesures seraient axees sur l'achevement du marche interieur et la 
reduction des disparites existantes par des programmes de consolidation budgetaire dans les pays concernes 
et des politiques structurelles et regionales plus efficaces. L'action serait menee sur trois fronts. 
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Premierement, il y aurait elimination complete des obstacles physiques, techniques et fiscaux a l'interieur de 
la Communaute, selon le programme du marche interieur. L'achevement du marche interieur 
s'accompagnerait d'un renforcement de la politique de concurrence de la Communaute. 

Deuxiemement, la reforme des Fonds structurels et le doublement de leurs ressources seraient pleinement 
appliques afin d'accroitre la capacite des politiques communautaires de promouvoir le developpement 
regional et de corriger les desequilibres economiques. 

Troisiemement, la decision du Conseil de 1974 sur la convergence economique serait remplacee par une 
nouvelle procedure qui renforcerait la coordination des politiques economiques et budgetaires et fournirait 
en outre un cadre permettant d'evaluer les consequences et la compatibilite des politiques generates menees 
par les Etats membres. Sur la base de cette evaluation, des recommandations seraient formulees en vue de 
parvenir a une coordination plus efficace des politiques economiques qui tienne compte des avis exprimes 
par le comite des gouverneurs des banques centrales. La coordination des politiques economiques releverait 
du Conseil des ministres de l'economie et des finances (ECOFIN). La coherence entre politiques monetaires 
et economiques serait facilitee par la participation du president du comite des gouverneurs des banques 
centrales aux reunions du Conseil des ministres qui en traiteraient. En particulier, la revision de la decision 
de 1974 sur la convergence : 

- instituerait un processus de surveillance multilaterale de 1'evolution et des politiques economiques sur la 
base d'indicateurs arretes en commun. Lorsque les performances apparartraient inadequates ou prejudiciables 
a des objectifs fixes conjointement, des consultations auraient lieu au niveau de la Communaute et des 
recommandations seraient formulees en vue d'obtenir les corrections necessaires des politiques nationales; 

- etablirait une nouvelle procedure pour la coordination des politiques budgetaires, avec des orientations 
quantitatives precises et a moyen terme; 

- prevoirait une action budgetaire concertee des pays membres. 

52. Dans le domaine monetaire, l'accent serait mis sur la suppression de tous les obstacles a l'integration 
financiere et sur l'intensification de la cooperation et de la coordination des politiques monetaires. A cet 
egard, il conviendrait d'envisager d'etendre la portee de l'autonomie des banques centrales. Les 
realignments de taux de change resteraient possibles, mais chaque pays devrait s'employer a rendre plus 
efficace le fonctionnement des autres mecanismes d'ajustement. Les mesures seraient de plusieurs ordres. 

Premierement, avec l'adoption et l'application des directives communautaires necessaires, l'objectif de la 
creation d'un espace financier unique dans lequel tous les instruments monetaires et financiers circuleraient 
librement et oil les services dans le domaine des banques, des valeurs mobilieres et des assurances seraient 
offerts d'une maniere uniforme dans tout le marche europeen, serait pleinement realise. 

Deuxiemement, il serait important que toutes les monnaies de la Communaute participent au mecanisme de 
change du SME. Les memes regies s'appliqueraient a tous les participants au mecanisme de change. 

Troisiemement, tous les obstacles a l'usage prive de l’ecu seraient leves. 

Quatriemement, la decision du Conseil de 1964 definissant le mandat du comite des gouverneurs des 
banques centrales serait remplacee par une nouvelle decision. Conformement a cette decision, le comite des 
gouverneurs : 

- formulerait des avis sur l’orientation generate de la politique monetaire et de la politique des changes, ainsi 
que sur les mesures prises dans ces domaines par les differents pays. En particulier, le comite serait 
normalement consulte avant que les autorites nationales ne prennent des decisions concernant 1’evolution de 
la politique monetaire, telles que la fixation d’objectifs annuels de masse monetaire et de croissance du 
credit; 
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- adresserait des avis aux differents gouvernements et au Conseil de ministres sur les politiques susceptibles 
d'affecter la situation monetaire interne et externe de la Communaute, en particulier le fonctionnement du 
SME. Le resultat des deliberations du comite pourrait etre rendu public par son president; 

- adresserait un rapport annuel sur ses activites et sur la situation monetaire de la Communaute au Parlement 
europeen et au Conseil europeen. 

Le comite pourrait emettre des avis a la majorite, mais a ce stade, ils ne seraient pas contraignants. Afin 
d'accrortre l'efficacite de sa tache de coordination, le comite creerait trois sous-comites, qui auraient un role 
d'analyse et de conseil plus important que ceux qui existent actuellement, et il les doterait d'un personnel de 
recherche permanent: 

- un comite de politique monetaire definirait des indicateurs de surveillance communs, proposerait des 
objectifs et des instruments harmonises et contribuerait a accomplir le passage d'une analyse ex post a une 
approche ex ante de la cooperation des politiques monetaires; 

- un comite de politique des changes surveillerait et analyserait 1'evolution du marche des changes et aiderait 
a determiner des strategies d'intervention efficaces; 

- un comite consultatif procederait a des consultations regulieres sur les questions d’interet commun dans le 
domaine de la surveillance bancaire. 

53. Plusieurs membres du comite ont preconise la creation d'un Ponds de reserve europeen (PRE) qui 
prefigurerait le futur Systeme europeen de banques centrales. Les principaux objectifs du PRE seraient les 
suivants : 

- offrir un terrain d'apprentissage pour parvenir a une meilleure coordination en matiere d'analyse et de 
decisions monetaires; 

- faciliter, du point de vue de la Communaute, la gestion concertee des taux de change et, eventuellement, 
intervenir de fagon visible (en monnaies tierces et en monnaies participantes) sur le marche des changes a la 
demande des banques centrales participantes; 

- symboliser la volonte politique des pays europeens et renforcer ainsi la credibility du processus d'union 
economique et monetaire. 

Le Ponds serait dote de ressources provenant de la mise en commun d’une proportion limitee des reserves 
(par exemple 10% au debut) des banques centrales participantes. II devrait par ailleurs avoir une structure 
permanente et un personnel lui permettant de s'acquitter de sa tache, a savoir : 

- gestion des reserves mises en commun; 

- interventions sur les marches des changes selon la decision des membres; 

- analyse, dans une perspective collective, des evolutions monetaires afin de renforcer la coordination des 
politiques. 

Toutes les banques centrales de la Communaute pourraient participer au Ponds, a condition toutefois de 
participer au mecanisme de change, etant donne que le SME impose des contraintes specifiques a la 
politique monetaire et aux interventions sur les marches des changes, qui exigent dans les deux cas une 
approche commune des banques centrales interessees. 

Le FRE serait structure comme suit: 

- un conseil d’administration dont feraient partie d'office les gouverneurs de toutes les banques centrales 
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participant au FRE; 

- un comite de direction dont les membres seraient choisis par le comite des gouverneurs en fonction de leur 
competence. Ce comite de direction ne comporterait que trois ou quatre membres qui seraient directement 
responsables des differents departements du FRE; 

- les trois comites : le comite de politique des changes, le comite de politique monetaire et le comite de 
surveillance bancaire; 

- deux departements : un departement charge de la politique des changes et de la gestion des reserves et un 
departement de politique monetaire. 

54. D'autres membres du comite ont estime que la creation du FRE n'etait pas opportune a ce stade. Leurs 
objections s'appuient sur les considerations suivantes : 

- une trop grande importance est accordee aux facteurs externes; les interventions communes effectuees par 
un Fonds de ce type ne peuvent se substituer a l'ajustement economique pour corriger les desequilibres a 
l'interieur de la Communaute; 

- la proposition implique une modification institutionnelle qui, conformement a l'article 102A du traite de 
Rome amende, releverait de la procedure prevue a l'article 236 et exigerait un nouveau Traite; l'institution 
d'un Fonds selon les memes modalites que cedes qui ont preside a la mise en place du SME ne parait pas 
possible; 

- certaines fonctions du Fonds pourraient, selon eux, etre assumees par le comite des gouverneurs, a 
condition qu'il soit dote de pouvoirs elargis; il n'est done pas necessaire de creer immediatement une 
nouvelle institution; 

- ce que ces membres considerent comme essentiel, e'est davantage la coordination des politiques 
d'intervention que la technique des interventions communes. Cette coordination peut offrir le terrain 
d'exercice necessaire, tout en evitant la complication inutile que represente la creation d'un nouveau guichet 
d'intervention. 

4. Les principales mesures de la deuxieme etape 

55. La deuxieme etape ne pourrait commencer que lorsque le nouveau Traite serait entre en vigueur. A ce 
stade, les organes essentiels et la structure de base de l'union economique et monetaire seraient mis en place, 
entramant la revision des institutions existantes et la creation d'institutions nouvelles. Le cadre institutionnel 
assumerait progressivement des fonctions operationnelles, servirait de centre de surveillance et d'analyse de 
1'evolution macro-economique, et favoriserait le processus de decision commune, certaines decisions 
operationnelles etant prises a la majorite. La deuxieme etape doit etre consideree comme une phase de 
transition vers l'etape finale et representerait done surtout une phase d'apprentissage devant aboutir a une 
prise de decision collective, la responsabilite ultime des decisions incombant toujours, a ce stade, aux 
autorites nationales. Les procedures de gestion a utiliser au cours de la deuxieme etape seraient elaborees en 
fonction de la situation economique du moment et de l'experience acquise au cours de l'etape precedente. 

56. Dans le domaine economique, le Parlement europeen, le Conseil de ministres, le comite monetaire et la 
Commission renforceraient leur action dans trois directions. 

Premierement, en ce qui concerne le marche unique et la politique de concurrence, les resultats obtenus par 
la mise en oeuvre du programme d'achevement du marche interieur seraient examines et, le cas echeant, 
consolides. 

Deuxiemement, la performance des politiques structurelles et regionales serait evaluee et, si necessaire, 
adaptee a la lumiere de l'experience. Les ressources necessaires pour soutenir les politiques structurelles des 
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Etats membres pourraient devoir etre accrues. Les programmes de la Communaute concernant 
l'investissement dans la recherche et les infrastructures seraient renforces. 

Troisiemement, dans le domaine de la politique macro-economique, les procedures mises en place lors de la 
premiere etape a l'occasion de la revision de la decision de 1974 sur la convergence seraient renforcees et 
elargies sur la base du nouveau Traite. Les orientations de politique seraient adoptees par des decisions a la 
majorite. Sur cette base, la Communaute : 

- creerait un cadre a moyen terme pour les objectifs economiques essentiels en vue de realiser une croissance 
stable, avec une procedure de suivi pour surveiller les performances et intervenir lorsque des ecarts 
importants seraient constates; 

- arreterait des regies precises - mais non encore contraignantes - en ce qui concerne l'ampleur des deficits 
budgetaires annuels et leur financement; il appartiendrait a la Commission de saisir le Conseil de tout cas 
d'inobservation par les Etats membres et de proposer les actions necessaires; 

- jouerait un role plus actif en tant qu'entite unique dans les discussions relatives aux questions economiques 
et de change, sur la base de sa representation actuelle (par les Etats membres ou la Commission) dans les 
diverses enceintes de coordination internationale. 

57. Dans le domaine monetaire, la caracteristique la plus importante de cette etape serait que le Systeme 
europeen de banques centrales serait cree et absorberait les arrangements monetaires institutionnels qui 
existaient precedemment (le FECOM, le comite des gouverneurs des banques centrales, les comites 
d'analyse monetaire, de politique des changes et de surveillance bancaire, ainsi que le secretariat permanent). 
Le role du SEBC dans la formulation et l'application d'une politique monetaire commune evoluerait 
progressivement au fur et a mesure de l'experience acquise. Plusieurs schemas possibles pour la coordination 
des politiques monetaires au cours de cette etape sont examines dans la serie de documents communiques au 
comite. Le recours aux realignments de taux de change en tant qu'instrument d'ajustement ne serait pas 
exclu, mais il serait entendu qu'ils n'auraient lieu que dans des cas exceptionnels. 

La tache essentielle pour le Systeme europeen de banques centrales au cours de cette etape serait d'amorcer 
la transition a operer, de la coordination par le comite des gouverneurs des banques centrales de politiques 
monetaires nationales independantes pendant la premiere etape, a la formulation et la mise en oeuvre d'une 
politique monetaire commune par le SEBC lui-meme - ce qui serait le propre de l'etape finale. 

La difficulty fondamentale inherente a cette transition residerait dans l'organisation d'un transfert progressif 
du pouvoir de decision des autorites nationales a une institution communautaire. A ce stade, le comite ne 
juge pas possible de proposer un projet detaille pour l'accomplissement de cette transition, car ceci 
dependrait de l'efficacite de la coordination realisee pendant la premiere etape, des dispositions du traite et 
de decisions a prendre par les nouvelles institutions. Il conviendrait egalement de tenir compte de l'impact 
continu de l'innovation financiere sur les techniques de controle monetaire (qui subissent actuellement des 
transformations radicales dans la plupart des pays industrialises), du degre d'integration atteint sur les 
marches financiers europeens, de la constellation des centres financiers et bancaires en Europe, et du 
developpement de l'utilisation privee de l'Ecu, en particulier dans le domaine bancaire. 

La transition qui caracterise cette deuxieme etape impliquerait un certain nombre d'actions. Par exemple, des 
orientations monetaires generates seraient fixees pour l'ensemble de la Communaute, et il serait entendu que 
la politique monetaire nationale serait appliquee dans le respect de ces grandes lignes directrices. Par 
ailleurs, alors que la responsabilite ultime des decisions de politique monetaire continuerait d'appartenir aux 
autorites nationales, le cadre operationnel necessaire pour arreter et appliquer une politique monetaire 
commune serait cree et experiment^. De plus, un certain montant de reserves de change serait mis en 
commun et servirait a intervenir sur les marches des changes conformement aux orientations arretees par le 
conseil du SEBC. Enfin, le SEBC exercerait des fonctions reglementaires dans le domaine monetaire et 
bancaire afin de parvenir a une harmonisation minimale de certaines dispositions (telles que les reserves 
obligatoires ou les accords de paiement), necessaires pour la conduite future d'une politique monetaire 
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commune. 

Si la situation le permet et en fonction des progres de la convergence economique, les marges de fluctuation 
dans le mecanisme de change seraient retrecies, afin d'avancer vers l'etape finale de l'union monetaire, ou 
elles seraient supprimees. 

5. Les principales mesures de la troisieme etape 

58. L'etape finale commencerait avec le passage a des parites irrevocablement fixees et 1'attribution aux 
institutions communautaires de toutes les competences monetaires et economiques decrites dans le deuxieme 
chapitre du present rapport. Au corns de l'etape finale, les monnaies nationales seraient remplacees par une 
monnaie communautaire unique. 

59. Dans le domaine economique, la transition vers cette etape finale serait marquee par une triple evolution. 

Premierement, les politiques structurelles et regionales de la Communaute pourraient devoir etre renforcees. 
Les instruments et les ressources seraient adaptes aux besoins de l'union economique et monetaire. 

Deuxiemement, les regies et procedures de la Communaute dans le domaine macro-economique et dans le 
domaine budgetaire deviendraient contraignantes. En particulier, le Conseil de ministres, en cooperation 
avec le Parlement europeen, aurait le pouvoir de prendre des decisions directement applicables, a savoir : 

- d'imposer des contraintes aux budgets nationaux, dans la mesure necessaire pour eviter des desequilibres 
susceptibles de compromettre la stabilite monetaire; 

- d'operer des modifications discretionnaires (par une procedure a definir) des ressources communautaires, 
afin d'accroltre les transferts structurels aux Etats membres ou d'influencer l'orientation generale de la 
politique dans la Communaute; 

- d'appliquer aux politiques structurelles existantes et aux prets communautaires (en remplacement de 
l'actuel soutien financier a moyen terme) des conditions qui incitent les pays membres a intensifier leurs 
efforts d'ajustement. 

Troisiemement, la Communaute exercerait toutes ses attributions dans le processus de cooperation 
internationale et une nouvelle forme de representation serait adoptee dans les arrangements concernant la 
coordination internationale des politiques economiques et dans les negotiations monetaires internationales. 

60. Dans le domaine monetaire, la fixation irrevocable des parites prendrait effet et la transition vers une 
politique monetaire unique serait assuree, le SEBC assumant toutes ses responsabilites, comme prevu dans 
le Traite et decrit dans le deuxieme chapitre du present rapport. En particulier : 

- parallelement a l'annonce de parites irrevocables entre les monnaies de la Communaute, la responsabilite 
de la formulation et de l'application de la politique monetaire dans la Communaute serait transferee au 
SEBC, dont le conseil et le directoire exerceraient leurs fonctions statutaires; 

- les decisions relatives aux interventions sur le marche des changes en monnaies tierces seraient prises sous 
la seule responsabilite du conseil du SEBC, conformement a la politique de change de la Communaute; 
l'execution des interventions serait confiee soit aux banques centrales nationales soit au Systeme europeen 
de banques centrales; 

- les reserves officielles seraient mises en commun et gerees par le SEBC; 

- la preparation technique et reglementaire serait assuree en vue du passage a une monnaie communautaire 
unique. 
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L'adoption de la monnaie unique aurait lieu pendant cette etape. 

6. Un ou plusieurs Traites 

61. Base juridique. Le comite a examine les progres qu'il serait possible de realiser dans l'integration 
economique et monetaire sur la base des dispositions juridiques en vigueur dans chaque pays membre. II est 
apparu que dans l'etat actuel des legislations nationales, aucun pays membre ne peut transferer de pouvoir de 
decision a un organe communautaire et qu'il est impossible a un grand nombre de pays de participer a des 
accords prevoyant une coordination ex ante contraignante de leurs politiques. 

Comme on l'a indique au paragraphe 18 du present rapport, le traite de Rome, modifie par l'Acte unique, 
n'est pas suffisant pour permettre la pleine realisation de bunion economique et monetaire. Actuellement, il 
n'y a aucun transfert de responsabilite de la politique economique et monetaire des Etats membres a la 
Communaute. Les regies qui organisent le SME sont fondees sur des accords entre les banques centrales 
concernees et ne font pas partie integrante de la legislation communautaire. Sans un nouveau Traite, il ne 
serait pas possible d'accomplir d'importantes avancees dans la voie de l'union economique et monetaire. Un 
processus d'integration fonde sur une approche progressive exige toutefois une bonne comprehension de son 
contenu et de son objectif final, de ses arrangements fonctionnels et institutionnels fondamentaux et des 
dispositions regissant sa mise en oeuvre graduelle. Une nouvelle base politique et juridique serait done 
necessaire. Un nouveau Traite fixerait non seulement l'objectif, mais aussi les etapes de sa realisation et les 
procedures et institutions necessaires pour progresser au cours de chaque etape. L'accord politique serait 
necessaire pour chaque progres a accomplir. 

Un nouveau Traite serait egalement necessaire pour assurer des progres paralleles dans les domaines 
economique et monetaire. Les arrangements appropries sur le plan des institutions et des procedures 
devraient egalement etre indiques dans le Traite. 

62. Le comite n'a pas etudie de fag on approfondie les diverses approches possibles pour integrer l'objectif de 
l'union economique et monetaire et de sa mise en oeuvre dans le nouveau Traite. Il y aurait essentiellement 
deux options. Une des procedures consisterait a conclure un nouveau Traite pour chaque etape. Cette 
formule aurait l’avantage de reaffirmer explicitement le consensus politique a chaque etape et de permettre 
de modifier la forme que devrait prendre l'etape suivante sur la base de l'experience acquise pendant la phase 
en cours. Cependant, cette approche pourrait s'averer lourde et lente, ne pas preserver suffisamment la 
coherence d'ensemble du processus et comporter le risque de non-respect du parallelisme des progres sur les 
fronts monetaire et non monetaire. De toute faqon, si cette procedure etait retenue, il serait indispensable que 
le premier Traite definisse clairement les caracteristiques principales de l'objectif ultime de l'union 
economique et monetaire. 

63. On pourrait aussi decider de conclure un Traite global unique qui formulerait les aspects essentiels et les 
arrangements institutionnels de l'union economique et monetaire et les etapes de sa realisation. Ce Traite 
devrait indiquer selon quelles procedures la decision serait prise de passer d'une etape a une autre. Chaque 
passage exigerait une evaluation de la situation et une decision du Conseil europeen. 

7. Procedure de suivi proposee 

64. Si le Conseil europeen accepte que le present rapport serve de base aux progres ulterieurs de l'union 
economique et monetaire, il est propose de suivre la procedure suivante. 

65. Le Conseil et le comite des gouverneurs devraient etre invites a prendre les decisions necessaires pour la 
mise en oeuvre de la premiere etape. 

66. La preparation des negotiations relatives au nouveau Traite commencerait immediatement. Les organes 
competents de la Communaute devraient etre invites a formuler sur la base du present rapport des 
propositions concretes concernant la deuxieme etape et l'etape finale, destinees a etre incorporees dans un 
Traite revise. Ces propositions devraient representer un approfondissement et une concretisation, le cas 
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echeant, du present rapport. Elies devraient servir de base pour les negotiations futures concernant un Traite 
revise lors d'une conference intergouvernementale qui serait convoquee par le Conseil europeen. 
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